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Le rapport qui suit fournit une analyse des résultats d’exploitation consolidés et de la situation financiére consolidée de
Velan Inc. (la « Société ») pour le deuxiéme trimestre clos le 31 aolt 2025. Le présent rapport de gestion doit étre lu a la
lumiére des états financiers consolidés audités de la Société pour les exercices clos les 28 février 2025 et 29 février 2024.
Les états financiers consolidés de la Société ont été dressés conformément aux Normes internationales d’information
financiere telles qu’elles sont publiées par I'international Accounting Standards Board (les « IFRS »). Les principales
méthodes comptables utilisées pour dresser ces états financiers consolidés sont présentées a la note 2 des états
financiers consolidés audités de la Société. L’ensemble des opérations et des soldes libellés en monnaies étrangéres ont
été convertis en dollars américains, monnaie de présentation de la Société. Le présent rapport de gestion a été approuvé
par le conseil d’administration de la Société le 9 octobre 2025. D’autres documents d’information de la Société,
notamment la notice annuelle et la circulaire de sollicitation de procurations, peuvent étre consultés sur SEDAR+, a
l'adresse www.sedarplus.ca.

MESURES HORS IFRS ET MESURES FINANCIERES SUPPLEMENTAIRES

Dans le présent rapport de gestion, la Société utilise des mesures de la performance et de la situation financiére qui ne
sont pas définies par les IFRS (les « mesures hors IFRS ») et qui sont, par conséquent, peu susceptibles d’étre
comparables a des mesures similaires présentées par d’autres sociétés. Ces mesures, que la direction utilise pour évaluer
les résultats d’exploitation et la situation financiére de la Société, sont rapprochées des mesures de la performance
définies par les IFRS. Les rapprochements sont présentés a la fin du présent rapport. La Société utilise également des
mesures financiéres supplémentaires, qui sont définies a la fin du présent rapport.

INFORMATION PROSPECTIVE

Le présent rapport de gestion peut inclure des énoncés prospectifs, qui contiennent généralement des mots comme
« croire », « anticiper », « planifier », « prévoir », « avoir l'intention de », « continuer » ou « estimer » pouvant étre utilisés
au conditionnel ou au futur, ou la forme négative de ces termes, leurs variations ou une terminologie semblable, qui
comportent tous des risques et des incertitudes. Ces risques et incertitudes sont présentés dans les documents déposés
par la Société auprés des commissions des valeurs mobilieres compétentes. Bien que ces énoncés soient fondés sur les
hypothéses de la direction concernant les tendances historiques, les conditions actuelles et les faits nouveaux futurs
attendus, ainsi que sur d’autres facteurs qui, selon elle, sont raisonnables et appropriés dans les circonstances, aucun
énonceé prospectif ne peut étre garanti et les résultats réels futurs peuvent différer sensiblement de ceux qui sont exprimés
dans les présentes. La Société décline toute intention ou obligation de mettre a jour ou de réviser un énoncé prospectif
contenu dans le présent rapport de gestion, que ce soit a la lumiére de nouveaux renseignements, d’événements futurs
ou autrement, a moins d'y étre obligée par la Iégislation en valeurs mobilieres applicable. Les énoncés prospectifs
contenus dans le présent rapport de gestion sont formulés expressément sous réserve de cette mise en garde.

A PROPOS DE VELAN

La Société congoit, fabrique et commercialise a I'’échelle mondiale une vaste gamme de robinetteries industrielles utilisées
dans des applications critiques. Velan fournit des solutions a de nombreux secteurs industriels, notamment ceux de la
production d’énergie, du nucléaire, du pétrole et du gaz, des produits chimiques, du gaz naturel liquéfié et de la cryogénie,
des pates et papiers, des procédés géothermiques, de la construction navale, de la défense et des technologies a
émission de carbone nulles. La Société, I'un des chefs de file mondiaux de la robinetterie industrielle en acier, exploite
11 usines de fabrication a travers le monde et compte 1 265 employés. Son siége social est situé a Montréal, au Canada.
Sa stratégie d’affaires consiste a concevoir, fabriquer et commercialiser des robinetteries novatrices en mettant I'accent
sur la qualité, la sécurité, la facilité d'utilisation et la longévité. La Société a pour objectifs stratégiques, entre autres,
I'excellence opérationnelle et I'amélioration des marges en demeurant résolument axée sur ses clients, I'accélération de
sa croissance grace a l'intensification de ses efforts dans les marchés clés ou la Société se démarque nettement de la
concurrence, ainsi que 'amélioration et la modernisation continues de ses systémes et procédés.

Les états financiers consolidés de la Société incluent les activités d’exploitation nord-américaines, qui comptent deux
usines de fabrication au Canada, ainsi qu’une usine de fabrication et un centre de distribution aux Etats-Unis. Outre-mer,
les activités d’exploitation importantes de la Société englobent des usines de fabrication en Italie, au Portugal, au
Royaume d’Arabie saoudite, en Corée, a Taiwan, en Inde et en Chine. Les activités d’exploitation du réseau de la Société
comprennent également un service de vente en Allemagne.
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RESULTATS DU DEUXIEME TRIMESTRE DES ACTIVITES POURSUIVIES
MESURES IFRS

Chiffre d’affaires de 67,6 millions de dollars, comparativement a 77,7 millions de dollars un an auparavant, qui
traduit le report d’une partie du chiffre d’affaires de plus de 12 millions de dollars a une date ultérieure de I'exercice
en cours, en raison principalement de changements apportés par les clients aux calendriers de livraison initiaux,
et des effets perturbateurs des changements en cours dans les régimes tarifaires mondiaux.

Marge brute de 15,7 millions de dollars, soit 23,2 % du chiffre d’affaires, contre 20,0 millions de dollars, ou 25,7 %
du chiffre d’affaires, I'an dernier.

Résultat d’exploitation de 0,4 million de dollars, comparativement a une perte d’exploitation de 0,3 million de
dollars, lors du précédent exercice.

Perte nette' de 1,7 million de dollars, soit 0,08 $ par action, comparativement a une perte nette de 1,2 million de
dollars, ou 0,06 $ par action, douze mois plus t6t.

Situation financiére solide avec une position de trésorerie nette de 29,5 millions de dollars au 31 aolt 2025,
comparativement a 32,4 millions de dollars au début de I'exercice financier, et un acces a des liquidités d'un
montant total d’environ 96 millions de dollars.

MESURES HORS IFRS ET MESURES FINANCIERES SUPPLEMENTAIRES

Carnet de commandes? de 285,8 millions de dollars, en hausse de 4,0 % depuis le début de I'exercice.

Nouvelles commandes? de 65,2 millions de dollars, contre 88,4 millions de dollars un an auparavant, qui
comprennent de nouveaux projets stratégiques pour le marché de I'énergie nucléaire comportant généralement
de longs délais de réalisation.

Perte nette ajustée? de 1,2 million de dollars, comparativement a un résultat net ajusté de 2,8 millions de dollars
lors du précédent exercice.

BAIIA ajusté? de 3,4 millions de dollars, comparativement a 6,7 millions de dollars un an plus tét.

RESULTATS DU PREMIER SEMESTRE DES ACTIVITES POURSUIVIES
MESURES IFRS, Y COMPRIS LES TRANSACTIONS IMPORTANTES

(voir la rubrique intitulée « Transactions importantes » a la page 9)

Chiffre d’affaires de 139,8 millions de dollars, en progression de 1,2 million de dollars, soit 0,9 % par rapport a la
méme période du précédent exercice.

Marge brute de 36,3 millions de dollars, soit 26,0 % du chiffre d’affaires, contre 36,8 millions de dollars, ou 26,5 %
du chiffre d’affaires, douze mois plus tét.

Perte d’exploitation de 3,4 millions de dollars, comparativement a une perte d’exploitation de 2,0 millions de
dollars, un an auparavant.

Résultat net de 16,2 millions de dollars, soit 0,75 $ par action, comparativement a une perte nette de 3,4 millions
de dollars, ou 0,16 $ par action, lors de la méme période I'an dernier.

Résultat net de 74,8 millions de dollars, en tenant compte des activités abandonnées, incluant le gain sur la
cession des actifs francgais.

MESURES HORS IFRS ET MESURES FINANCIERES SUPPLEMENTAIRES

Nouvelles commandes de 143,4 millions de dollars, contre 171,4 millions de dollars I'an dernier.

Perte nette ajustée? de 1,1 million de dollars, comparativement a un résultat net ajusté de 3,0 millions de dollars
douze mois plus tot.

BAIIA ajusté? de 7,1 millions de dollars, comparativement a 9,6 millions de dollars lors du précédent exercice.

! Les termes « résultat net » et « perte nette » s’entendent du résultat net ou de la perte nette attribuable aux actions a droit de vote subalterne et

aux actions a droit de vote multiple.
2 Mesures hors IFRS et mesures financieres supplémentaires — vous trouverez plus d’information a la fin du présent rapport.
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RESULTATS D’EXPLOITATION

(a moins d’indication contraire, tous les montants sont exprimés en dollars américains)

IFRS Trimestre clos les Semestres clos les
(en milliers) Eliaa 31 aoat Variation Eliaa 31 aott Variation
2025 2024 2025 2024
Des activités poursuivies
Chiffre d’affaires 67 611 77696 (10 085) 139 840 138 594 1246
Marge brute 15 675 19 954 (4 279) 36 301 36 782 (481)
Frais d’administration 15 377 15977 (600) 33 690 31 345 2345
Frais de restructuration 690 4 493 (3 803) 6 064 6 833 (769)
Autres charges (produits) (777) (175) (602) (45) 587 (632)
Résultat (perte) d’exploitation 385 (341) 726 (3 408) (1984) (1424)
Résultat net (perte nette) (1 660) (1168) (492) 16 166 (3 355) 19 521
Résultat n('et (perte nette) des activités (780) 1289 (2 069) 58 599 2372 56 227
abandonnées
Résultat net (perte nette) (2 440) 121 (2 561) 74 765 (983) 75748
(en pourcentage du chiffre d’affaires)
Marge brute des activités poursuivies 23,2 % 25,7 % (250) pdb 26,0 % 26,5% (50) pdb
(en dollars par action — de base et dilué(e))
Resultgt _net (perte nette) des activités (0,08) (0,05) (0,03) 075 (0,16) 0.91
poursuivies
Résultat ne,zt (perte nette) des activités (0,03) 0,06 (0,09) 271 0.11 2,60
abandonnées
Résultat net (perte nette) (0,11) 0,01 (0,12) 3,46 (0,05) 3,61
HORS IFRS Trimestres clos les Semestres clos les
(en milliers) Eliaai 31 aoat Variation Eliaai 31 aott Variation
2025 2024 2025 2024
Des activités poursuivies
BAIIA ajusté 3 358 6 746 (3388) 7138 9592 (2 454)
Résultat net (perte nette) ajusté(e) (1 153) 2754 (3907) (1 063) 2997 (4 060)
Résultat net (perte nette) ajusté(e) par (0,05) 013 (0,18) (0,05) 0.14 (0,19)

action — de base et dilué(e)

Carnet de commandes

(en milliers) 31 aoit 2025 28 février 2025 31 aodt 2024
$ % $ % $ %

Carnet de commandes 285 800 274 877 313 960

Livraisons au cours des 12 prochains mois 252 355 88,3 % 225662 82,1 % 286 517 91,3 %

Livraisons dans les 12 a 24 mois 33 445 11,7 % 44 183 16,1 % 20 569 6,6 %

Livraisons dans les 24 a 36 mois 0 0,0 % 0 0,0 % 1069 0,3 %

Livraisons dans plus de 36 mois 0 0,0 % 5032 1,8 % 5 805 1,8 %



V ELAN Rapport de gestion
Deuxiéme trimestre clos le 31 aolt 2025

Au 31 aolt 2025, le carnet de commandes des activités poursuivies s’élevait a 285,8 millions de dollars, en hausse de
10,9 millions de dollars, soit 4,0 %, par rapport a 274,9 millions de dollars depuis le début de I'exercice. Les fluctuations
des taux de change ont eu un impact positif de 9,6 millions de dollars sur la valeur du carnet de commandes au cours
des six premiers mois de I'exercice 2026 en raison principalement de I'appréciation de I'euro par rapport au dollar
américain. En excluant les fluctuations des taux de change, la hausse refléte de nouvelles commandes plus élevées que
les expéditions au cours des six premiers mois de I'exercice 2026. Au 31 ao(t 2025, 88,3 % du carnet de commandes,
représentant des commandes d’une valeur de 252,4 millions de dollars, était livrable au cours des 12 prochains mois,
contre 91,3 % du carnet de commandes lors du précédent exercice. Cette évolution du calendrier de livraison s’explique
par I'obtention d’'un nombre croissant de contrats a long terme de plus grande envergure pour les secteurs du nucléaire
et de la défense.

Carnet de commandes (en millions) Nouvelles commandes et chiffre d'affaires

$350 (12 derniers mois, en millions)
314$ $350
$300 287 286$
257$ 2528 $300
250 232
$ $250
$200 $200
$150 $150
$100 $100
$50 $50
> - S —
T2-24 T3-24 T4-24 T1-25 T2-25 T3-25 T4-25 T1-26 T2-26 T2-24 T3-24 T4-24 T1-25 T2-25 T3-25 T4-25 T1-26 T2-26
B Carnet de commandes O< 12 mois B Nouvelles commandes DOchiffre d'affaires

Nouvelles commandes

Trimestres clos les Semestres clos les
(en milliers, sauf les ratios) 31 aoit 2025 31 aoiit 2024 31 aodt 2025 31 aoit 2024
Nouvelles commandes des activités poursuivies 65 165 88 408 143 399 171 377

Les nouvelles commandes des activités poursuivies se sont élevées a 65,2 millions de dollars au deuxiéme trimestre de
I'exercice 2026, comparativement a 88,4 millions de dollars au deuxiéme trimestre de I'exercice 2025. Le recul découle
d'une baisse des nouvelles commandes en Amérique du Nord et en Allemagne qui s’explique par les commandes
d’envergure obtenues au deuxiéme trimestre du précédent exercice et par le calendrier de certaines nouvelles
commandes en raison de l'incertitude liée aux tarifs douaniers. Ces facteurs ont été en partie contrebalancés par une
hausse des nouvelles commandes enregistrées par les opérations italiennes. Les fluctuations des taux de change ont eu
une incidence négligeable sur la valeur des nouvelles commandes pour le trimestre.

Au cours du premier semestre de I'exercice 2026, les nouvelles commandes des activités poursuivies se sont chiffrées a
143,4 millions de dollars, comparativement a 171,4 millions de dollars dans la premiére moitié de I'exercice 2025. Le recul
est principalement attribuable aux facteurs susmentionnés. Les fluctuations des taux de change ont eu un impact positif
de 1,3 million de dollars sur la valeur des nouvelles commandes pour la période.
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Chiffre d’affaires
Répartition du chiffre d’affaires selon I’emplacement géographique des clients
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Le chiffre d’affaires des activités poursuivies s’est élevé a 67,6 millions de dollars au deuxiéme trimestre de I'exercice
2026, en recul de 10,1 millions de dollars, soit 13,0 %, par rapport a 77,7 millions de dollars lors de la période
correspondante du précédent exercice. La variation est principalement liée aux changements apportés par des clients
aux calendriers dans le cadre de certains projets des opérations nord-américaines et italiennes, d’'une valeur de plus de
12 millions de dollars, ainsi qu’aux effets perturbateurs des changements en cours dans les régimes tarifaires mondiaux.
Par ailleurs, les résultats du deuxiéme trimestre du précédent exercice comprenaient également des revenus non
récurrents de 5,2 millions de dollars liés a I'annulation d’'un accord des opérations allemandes. Ces facteurs ont été en
partie contrebalancés par un accroissement du chiffre d’affaires en Corée, en Inde et en Chine, de méme que par une
hausse du chiffre d’affaires généré par les activités d’entretien, de réparation et de révision en Amérique du Nord. Les
fluctuations des taux de change ont eu un impact positif de 1,4 million de dollars sur le chiffre d’affaires de la période.

Pour le semestre clos le 31 aolt 2025, le chiffre d’affaires des activités poursuivies a atteint 139,8 millions de dollars, en
progression de 1,2 million de dollars, soit 0,9 %, par rapport a 138,6 millions de dollars pour le semestre clos le 31 ao(t
2024. La variation traduit un accroissement du chiffre d’affaires en Corée, en Inde, en Chine et en Italie. Ces facteurs ont
été en grande partie contrebalancés par les changements apportés aux calendriers de livraison a des clients, les effets
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des tarifs, ainsi que les revenus non récurrents de 5,2 millions de dollars comptabilisés lors du précédent exercice. Les
fluctuations des taux de change ont eu un impact positif de 1,5 million de dollars sur le chiffre d’affaires de la période.

Marge brute

Au deuxiéme trimestre de I'exercice 2026, la marge brute des activités poursuivies s’est établie a 15,7 millions de dollars,
contre 20,0 millions de dollars I'an dernier. La variation reflete une diminution du volume d’affaires qui a eu des
répercussions sur I'imputation des colts indirects fixes de production, une composition du chiffre d’affaires moins
avantageuse cette année par rapport a I'exercice précédent, I'impact des tarifs sur I'optimisation de la chaine
d’approvisionnement, ainsi qu'un décalage temporel entre les colts des tarifs supportés et leur recouvrement auprés des
clients. Les fluctuations des taux de change ont eu un impact positif de 0,3 million de dollars sur la marge brute de la
période. Exprimée en pourcentage du chiffre d’affaires, la marge brute s’est établie a 23,2 %, contre 25,7 % un an plus
tot.

Pour les six premiers mois de I'exercice 2026, la marge brute des activités poursuivies s’est chiffrée a 36,3 millions de
dollars, comparativement a 36,8 millions de dollars pour le premier semestre de I'exercice 2025. Le modeste recul est
attribuable a l'incidence négative des facteurs susmentionnés, en grande partie contrebalancée par les retombées
positives d’'un accroissement du volume d’affaires et d’'une composition du chiffre d’affaires plus avantageuse au premier
trimestre. Les fluctuations des taux de change ont eu un impact positif de 0,3 million de dollars sur la marge brute de la
période. Exprimée en pourcentage du chiffre d’affaires, la marge brute s’est établie a 26,0 %, comparativement a 26,5 %
I'an dernier.

Frais d’administration

Les frais d’administration des activités poursuivies se sont élevés a 15,4 millions de dollars, soit 22,7 % du chiffre
d’affaires, au deuxiéme trimestre de I'exercice 2026, comparativement a 16,0 millions de dollars, ou 20,6 % du chiffre
d’affaires, au deuxiéme trimestre de I'exercice 2025. La variation refléte principalement une diminution des commissions
de vente et une baisse des colts de transport.

Pour le semestre clos le 31 aolt 2025, les frais d’administration des activités poursuivies se sont élevés a 33,7 millions
de dollars, soit 24,1 % du chiffre d’affaires, comparativement a 31,3 millions de dollars, ou 22,6 % du chiffre d’affaires,
pour la période de six mois close le 31 aolt 2024. La variation est attribuable a une augmentation des honoraires
professionnels et a une hausse des commissions de vente, en partie contrebalancées par une baisse des colts de
transport.

Frais de restructuration

Au deuxieme trimestre de I'exercice 2026, la Société a engagé des frais de restructuration de 0,7 million de dollars,
constitués de codts liés aux transactions, tandis qu’au deuxiéme trimestre de I'exercice 2025, les frais de restructuration
de 4,5 millions de dollars comprenaient des colts liés a I'amiante de 2,3 millions de dollars et des colts liés aux
transactions de 2,2 millions de dollars.

Au cours de la premiére moitié de I'exercice 2026, la Société a engagé des frais de restructuration de 6,1 millions de
dollars, dont 6,8 millions de dollars de colts liés aux transactions, en partie contrebalancés par une reprise de colts liés
a 'amiante de 0,8 million de dollars. Dans la premiére moitié de I'exercice 2025, les frais de restructuration de 6,8 millions
de dollars comprenaient des colts liés a 'amiante de 4,7 millions de dollars et des colts liés aux transactions de
2,2 millions de dollars.

BAIIA' et BAIIA ajusté’

Au deuxieme trimestre de I'exercice 2026, le BAIIA des activités poursuivies s’est établi a 2,7 millions de dollars, contre
2,3 millions de dollars un an plus t6t. Le BAIIA ajusté des activités poursuivies pour le deuxiéme trimestre de I'exercice
2026 s’est établi a 3,4 millions de dollars, en excluant les frais de restructuration, contre 6,7 millions de dollars au

' Mesures hors IFRS et mesures financiéres supplémentaires — des précisions additionnelles sont fournies a la fin du présent
rapport.
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deuxiéme trimestre de I'exercice 2025. La diminution est principalement attribuable a un recul de la marge brute, en partie
contrebalancé par une diminution des frais d’administration, comme il est expliqué plus haut.

Pour les six premiers mois de I'exercice 2026, le BAIIA des activités poursuivies s’est établi a 1,1 million de dollars,
comparativement a 2,6 millions de dollars I'an dernier. Le BAIIA ajusté des activités poursuivies pour la premiére moitié
de I'exercice 2026 se chiffre a 7,1 millions de dollars, en excluant les frais de restructuration, contre 9,6 millions de dollars
dans la premiere moitié de I'exercice 2025. La diminution est principalement attribuable a une augmentation des frais
d’administration.

Charges financiéres ou produits financiers (montant net)

Le montant net des charges financiéres des activités poursuivies s’est chiffré a 0,2 million de dollars au deuxiéme
trimestre de I'exercice 2026, contre 0,3 million de dollars un an plus t6t. La variation traduit une baisse des taux d’intérét
et une diminution de I'endettement cette année par rapport a I'exercice précédent.

Pour les six premiers mois de I'exercice 2026, le montant net des charges financiéres des activités poursuivies s’est établi
a 0,6 million de dollars, contre 0,5 million de dollars I'an dernier. La variation refléte une diminution des produits financiers
attribuable a la réduction des taux d’intérét par rapport a I'exercice précédent.

Imp6t (recouvrement d’impé6t) sur le résultat

Au deuxiéme trimestre de I'exercice 2026, le recouvrement d’'impét sur le résultat des activités poursuivies s’est chiffré a
1,8 million de dollars, comparativement a une charge d’impd6t sur le résultat de 0,5 million de dollars lors du précédent
exercice. La variation s’explique principalement par le fait que I'imposition de la Société s’applique par entité juridique
plutdét qu’au niveau consolidé.

Pour les six premiers mois de I'exercice 2026, le recouvrement d’'imp6t sur le résultat des activités poursuivies s’est élevé
a 20,1 millions de dollars, comparativement a une charge d'impdt sur le résultat de 0,9 million de dollars pour les six
premiers mois de I'exercice 2025. La variation traduit essentiellement un recouvrement d'impét ponctuel de 23,1 millions
de dollars lié a la cession des filiales francaises au premier trimestre de I'exercice 2026.

Résultat net (perte nette) et Résultat net (perte nette) ajusté(e)

Pour le deuxiéme trimestre de I'exercice 2026, la perte nette des activités poursuivies s’est élevée a 1,7 million de dollars,
soit 0,08 $ par action, comparativement a une perte nette de 1,2 million de dollars, ou 0,05 $ par action, un an auparavant.
La perte nette ajustée des activités poursuivies, en excluant les frais de restructuration, s’est établie a 1,2 million de
dollars, soit 0,05 $ par action, au deuxiéme trimestre de I'exercice 2026, comparativement & un résultat net ajusté de
2,8 millions de dollars, ou 0,13 $ par action, au deuxiéme trimestre de I'exercice 2025.

La perte nette des activités abandonnées pour le trimestre clos le 31 aolt 2025 s’est établie a 0,8 million de dollars, soit
0,03 $ par action, qui représente des frais conditionnels de cl6ture de transaction, comparativement a un résultat net des
activités abandonnées de 1,3 million de dollars, soit 0,06 $ par action, pour le trimestre clos le 31 ao(t 2024.

Par conséquent, la perte nette pour le trimestre clos le 31 aolt 2025 s’est élevée a 2,4 millions de dollars, soit 0,11 $ par
action, comparativement a un résultat net de 0,1 million de dollars, ou 0,01 $ par action, pour la période correspondante
du précédent exercice.

Pour le semestre clos le 31 aolt 2025, le résultat net des activités poursuivies s’est élevé a 16,2 millions de dollars, soit
0,75 $ par action, comparativement a une perte nette de 3,4 millions de dollars, ou 0,16 $ par action, pour la période de
six mois close le 31 aolt 2024. La perte nette ajustée des activités poursuivies, en excluant les frais de restructuration et
le recouvrement d’'imp6t ponctuel sur I'opération de cession des filiales frangaises, s’est établie a 1,1 million de dollars,
soit 0,05 $ par action, pour la premiére moitié de I'exercice 2026, comparativement a un résultat net ajusté de 3,0 millions
de dollars, ou 0,14 $ par action, pour la premiére moitié de I'exercice 2025.

Le résultat net des activités abandonnées s’est élevé a 58,6 millions de dollars, soit 2,71 $ par action, pour la premiére
moitié de I'exercice 2026, comparativement a un résultat net des activités abandonnées de 2,4 millions de dollars, ou
0,11 $ par action, pour la premiére moitié de I'exercice 2025. Le détail des résultats des activités abandonnées est
présenté plus bas.
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Par conséquent, le résultat net pour le semestre clos le 31 aolt 2025, s’est élevé a 74,8 millions de dollars, soit 3,46 $
par action, comparativement a une perte nette de 1,0 million de dollars, ou 0,05 $ par action, lors du précédent exercice.

Activités abandonnées

Les produits et les charges ainsi que les gains et les pertes liés a 'abandon du groupe de cession ont été soustraits du
résultat net des activités poursuivies de la Société et sont présentés sur une ligne distincte dans I'état des résultats
consolidés.

Les résultats des activités abandonnées pour le semestre clos le 31 ao(t 2025 comprennent un gain de 95,8 millions de
dollars sur la cession des filiales francaises Velan SAS et Segault, de méme que la constatation d’'un écart de conversion
cumulé de 12,5 millions de dollars. Les détails sont les suivants :

Trimestres clos les Semestres clos les

31 aodt 2025 31 aoit 2024 31 aolt 2025 31 aolt 2024

(en milliers) $ $ $ $
Chiffre d’affaires - 20 952 4764 37 553
Codt des ventes - 14 238 3127 23 855
Marge brute - 6714 1637 13 698
Frais d’administration - 5428 1782 10 659
Gain sur la cession de SAS et Segault - - (95 824) -
Reclassement d’'écart de conversion lié aux

activités abandonnées de filiales a I'étranger ; ) (e )
Autres charges (produits) 780 14 782 27
Résultat (perte) d’exploitation (780) 1272 82 441 3012
Charges financiéres — montant net - (159) (128) (143)
Résultat (perte) avant impots (780) 1431 82 569 3155
Charge d'imp6t sur le résultat - 142 23 970 783
Résultat net (perte nette) de la période (780) 1289 58 599 2372

TRANSACTIONS IMPORTANTES

(en dollars américains, a moins d’indication contraire)

La Société afinalisé la cession de ses obligations liées a I'amiante le 3 avril 2025, ce qui a permis d’éliminer définitivement
du bilan de Velan Inc. tous les passifs et obligations liés a 'amiante et d'indemniser la Société pour tous les passifs liés
a 'amiante.

La Société a également finalisé la vente de 100 % du capital social et des droits de vote rattachés aux titres de ses filiales
francaises le 31 mars 2025, pour une contrepartie totale de 208,2 millions de dollars (192,5 millions d’euros), comprenant
une tranche en espéces de 184,1 millions de dollars (170,0 millions d’euros).

Du fait de la vente des activités frangaises, le bilan consolidé au 28 février 2025 a été ajusté pour présenter le groupe de
cession comme un actif détenu en vue de la vente, et les états des résultats et les flux de trésorerie consolidés ont été
ajustés rétrospectivement pour présenter uniquement les résultats des activités poursuivies. Un gain de 95,8 millions de
dollars a été comptabilisé au premier trimestre de I'exercice 2026 et la vente a également donné lieu a la constatation
d'un écart de conversion cumulé d’'un montant négatif de 12,5 millions de dollars. Ces montants ont été comptabilisés
dans les résultats des activités abandonnées.
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SOMMAIRES DES RESULTATS TRIMESTRIELS

(tous les montants sont présentés en dollars américains, a moins d’indication contraire)

Le tableau qui suit présente des données financiéres sommaires tirées des états financiers non audités de la Société de
chacun des huit derniers trimestres clos pour les activités poursuivies :

Trimestres clos les

(en_milliers, sauf les montants par Aot Mai Février Novembre Aot Mai Février Novembre
action) 2025 2025 2025 2024 2024 2024 2024 2023
Chiffre d’affaires des activités 67611% 72229% 83198% 73404% 77696% 60898% 80847$% 628429
poursuivies

Résultat net (perte nette) d
Retuites poubuima.e) des (1660) 17826 (16056) (47835) (1168) (2187) (8462)  (9683)

par action — de base et dilué(e) (0,08) 0,83 (0,74) (2,22) (0,05) (0,10) (0,39) (0,45)
Résultat net (perte nette) des

activités abandonnées (780) 59 379 3636 (14 262) 1289 1083 6 379 2433
par action — de base et dilué(e) (0,03) 2,70 0,17 (0,66) 0,06 0,05 0,29 0,11
Résultat net (perte nette) (2440) 77205 (12420) (62 097) 121 (1104) (2 083) (7 250)
par action — de base et dilué(e) (0,11) 3,58 (0,57) (2,88) 0,01 (0,05) (0,10) (0,34)

BAIIA ajusté des activités
poursuivies

Résultat net (perte nette)
ajusté(e) des activités poursuivies (1 153) 90 (4 899) 8 502 2754 242 3689 (8 383)

par action — de base et dilué(e) (0,05) 0,00 (0,23) 0,39 0,13 0,01 0,17 (0,39)

3358 3976 3620 14 260 6746 2846 9 281 (4 629)

SITUATION FINANCIERE

Actifs

Au 31 aolt 2025, le total des actifs s’élevait a 315,8 millions de dollars, en baisse par rapport a 502,0 millions de dollars
au 28 février 2025, en raison de la cession des actifs des filiales frangaises.

Les actifs courants se chiffraient a 253,0 millions de dollars au 31 aolt 2025, en recul par rapport a 418,9 millions de
dollars au 28 février 2025. La variation traduit la cession d’actifs détenus en vue de la vente d’'un montant de 176,8 millions
de dollars au cours de la période, en partie contrebalancée par une augmentation de 5,6 millions de dollars des créances
d’exploitation.

Les actifs non courants totalisaient 62,8 millions de dollars au 31 ao(t 2025, en recul par rapport a 83,1 millions de dollars
au 28 février 2025. La variation reflete une diminution de 19,5 millions de dollars de la valeur des actifs d'impét différé a
la suite de la vente des filiales frangaises, ainsi qu’une baisse de 0,8 million de dollars de la valeur des immobilisations
corporelles.

Passifs

Au 31 ao(t 2025, le total des passifs s’élevait a 141,8 millions de dollars, en recul par rapport a 403,2 millions de dollars
au 28 février 2025, en raison de la cession des passifs francais et de la provision au titre de 'amiante.

Les passifs courants se chiffraient a 106,7 millions de dollars au 31 ao(t 2025, en baisse par rapport a 374,3 millions de
dollars au 28 février 2025. La variation est attribuable a une réduction de 148,8 millions de dollars des provisions et a la
cession de passifs détenus en vue de la vente d’'un montant de 110,9 millions de dollars, deux éléments liés aux
transactions finalisées au cours du premier trimestre.

La valeur des passifs non courants s’établissait a 35,2 millions de dollars au 31 ao(t 2025, en hausse par rapport a
28,9 millions de dollars au 28 février 2025. La variation est principalement attribuable a une augmentation de 5,6 millions
de dollars de la partie non courante des acomptes de clients.
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Capitaux propres

Au 31 aolt 2025, le total des capitaux propres s’élevait a 173,9 millions de dollars, contre 98,7 millions de dollars au
28 février 2025. La variation est attribuable a une augmentation de 68,0 millions de dollars des résultats non distribués
qui refléte le résultat net pour les six premiers mois de I'exercice 2026, qui comprenait le gain réalisé a la vente des actifs
francais, en partie contrebalancé par le versement de dividendes d’un montant de 6,8 millions de dollars.

L|QU|D|TES ET RESSOURCES EN CAPITAL - Analyse du risque de liquidité, des facilités de

crédit et des flux de trésorerie (tous les montants sont présentés en dollars américains, a moins d’indication contraire)

Le risque de liquidité s’entend du risque que la Société ne soit pas en mesure de satisfaire a ses obligations financiéres
a leur échéance. La Société gére son risque de liquidité en exergant une surveillance de ses besoins de trésorerie futurs.
Les prévisions de flux de trésorerie sont établies par les entités en exploitation, puis sont totalisées par la division des
finances de la Société. La Société a pour politique de maintenir une trésorerie et des équivalents de trésorerie suffisants
et de disposer de facilités de crédit afin de satisfaire aux exigences opérationnelles actuelles et futures.

Au 31 aoiit 2025

Valeur Moins de De1a Deda Plus de
comptable 1an 3 ans 5 ans 5 ans Total
(en milliers) $ $ $ $ $ $
Dette a long terme 15913 2194 3358 2374 12 654 20 580
Obligations locatives a long terme 6 016 1661 2929 1254 783 6 627
Dettes d’exploitation et charges a payer 74 598 85 392 - - - 85 392
Acomptes de clients 24 457 16 019 8 984 - - 25003

Le 21 mai 2025, la Société a conclu une nouvelle facilité de crédit renouvelable de trois ans d’'un montant de 25 millions
de dollars (la « Convention de crédit »), qui comprend également un crédit de sécurité de 5 millions de dollars et une
facilité par lettre de crédit de 5 millions de dollars. La Convention de crédit remplace la convention de crédit adossée a
I'actif antérieure datée du 28 février 2025 qui est arrivée a échéance a la cléture des transactions de vente des activités
francaises et de cession des obligations liées a I'amiante. La facilité de crédit renouvelable peut étre utilisée a des fins
générales de I'entreprise. La facilité de crédit a été financée et était active le 25 juin 2025. La facilité de crédit viendra a
échéance le 21 mai 2028 et pourra étre prolongée a I'échéance, sous réserve de la convention entre le préteur et
'emprunteur.

Au 31 aolt 2025, la Société respectait toutes les clauses restrictives liées a ses dettes et a ses facilités de crédit.

Le 31 ao(t 2025, le carnet de commandes de la Société s’établissait a 285,8 millions de dollars. La Société estime que
le montant net de sa trésorerie, sous réserve de certaines restrictions locales sur le contrdle des changes, combiné aux
flux de trésorerie futurs provenant des activités d’exploitation, est suffisant pour lui permettre de s’acquitter de ses
obligations financiéres, d’accroitre sa capacité, de financer son fonds de roulement et de mettre en ceuvre sa stratégie
d’entreprise. Toutefois, rien ne garantit que le risque d’'un événement comme un ralentissement marqué de I'économie
ou une escalade des différends commerciaux n’ait pas d’'incidence défavorable importante sur les résultats d’exploitation
ou la situation financiére de la Société.

Dans le cadre de la gestion de son risque de liquidité, la Société surveille également la santé financiére de ses principaux
fournisseurs.
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Flux de trésorerie - trimestre et semestre clos le 31 aoiit 2025
(tous les montants sont en dollars américains et toutes les comparaisons sont établies par rapport a la période correspondante de I'exercice
précédent, a moins d’indication contraire)

Les variations du montant net de la trésorerie de la Société ont été les suivantes :

Trimestres clos les Semestres clos les
(en milliers) 31 ao0t 2025 31 aolt2024 31 aolt2025 31 aodt 2024
Trésorerie des activités poursuivies au début de la 55 784 31620 32 364 27 283

période, montant net
Des activités poursuivies
Entrées (sorties) de trésorerie liées aux activités

d’exploitation avant la variation nette des (15 979) 4 651 (31 378) 17 027

provisions

Variation nette des provisions (1.119) 2636 (145 680) 2178
Entrées (sorties) de trésorerie liées aux activités (17 098) 7287 (177 058) 19 205

d’exploitation
Sorties de trésorerie liées aux activités

d’investissement excluant le produit de la cession (848) 656 (1 846) (2 381)
des actifs frangais
Produit de la cession des actifs frangais 780 _ - 182 363 -
Entrées (sorties) de trésorerie liées aux activités (1628) 656 180 517 (2 381)
d’investissement
Sorties de trésorerie liées aux activités de financement (7 730) (2 580) (7 936) (6 590)
Incidence des écarts de change sur la trésorerie 149 62 1590 475
Variation nette de la trésorerie des activités poursuivies (26 307) 5424 (2 887) 9761
Variation nette de la trésorerie des activités abandonnées 780 1826 8745 (4 939)
Variation nette de la trésorerie et des équivalents de (25 527) 7 250 5857 4821
trésorerie
Trésorerie des activités poursuivies a la fin de la 29 477 37 044 29 477 37 044

période, montant net

Activités d’exploitation

Pour le trimestre clos le 31 ao(t 2025, les sorties de trésorerie liées aux activités d’exploitation des activités poursuivies
se sont chiffrées a 17,1 millions de dollars, comparativement a des entrées de trésorerie de 7,3 millions de dollars lors de
la méme période I'an dernier. L’évolution défavorable de la trésorerie est attribuable a une baisse de la rentabilité, ainsi
qu’a des variations négatives des éléments hors trésorerie du fonds de roulement.

Pour le semestre clos le 31 aolt 2025, les sorties de trésorerie liées aux activités d’exploitation des activités poursuivies
se sont élevées a 177,1 millions de dollars, comparativement a des entrées de trésorerie de 19,2 millions de dollars lors
de la période correspondante du précédent exercice. L'évolution défavorable de la trésorerie est attribuable a des
variations négatives des éléments hors trésorerie du fonds de roulement.
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Les variations des éléments hors trésorerie du fonds de roulement s’établissaient comme suit :

Trimestres clos les Semestres clos les

(en milliers) 31 aoGt 2025 31 aoit2024 31 aoat2025 31 aolt 2024
Créances d’exploitation (1 508) (9 166) (1292) 4 824
Stocks 1108 (5 400) 351 (4 246)
Impét sur le résultat a recouvrer 1183 (554) 469 291
Acomptes et charges payées d’avance (405) 483 (427) 1385
Dettes d’exploitation et charges a payer (16 050) 6 833 (22 308) 5421
Impdt sur le résultat a payer 306 (1137) (1038) (1641)
Acomptes de clients (1323) 3994 (8 503) 4471
Provisions (1119) 2636 (145 680) 2178

(17 808) (2311) (178 428) (12 684)

Pour le trimestre clos le 31 ao(t 2025, les variations négatives des éléments hors trésorerie du fonds de roulement sont
principalement attribuables a une hausse des stocks des mandats en cours liée aux changements apportés aux
calendriers de livraison, ainsi qu’a une diminution des dettes d’exploitation et charges a payer.

Pour le semestre clos le 31 aolt 2025, les variations négatives des éléments hors trésorerie du fonds de roulement sont
principalement attribuables a une réduction des provisions a la suite de la finalisation de I'opération de cession des
obligations liées a I'amiante, ainsi qu’a une diminution des dettes d’exploitation et charges a payer.

Activités d’investissement

Pour le trimestre clos le 31 aolt 2025, les sorties de trésorerie liées aux activités d’investissement des activités
poursuivies se sont chiffrées a 1,6 million de dollars en raison d’ajouts d’immobilisations corporelles d’'un montant net de
0,8 million de dollars et d’ajustements subséquents de 0,8 million de dollars au produit tiré de la cession des filiales
francaises. Pour le trimestre clos le 31 aolt 2024, les entrées de trésorerie liées aux activités d’investissement des
activités poursuivies s’étaient élevées a 0,7 million de dollars alors qu’'une diminution de 1,1 million de dollars des
placements a court terme et la cession d’'immobilisations incorporelles d’'un montant de 0,7 million de dollars avaient été
contrebalancées par des ajouts d'immobilisations corporelles d’'un montant net de 1,2 million de dollars.

Pour le semestre clos le 31 aolt 2025, les entrées de trésorerie liées aux activités d’investissement des activités
poursuivies se sont élevées a 180,5 millions de dollars en raison essentiellement du produit net de 182,4 millions de
dollars tiré de la cession des filiales frangaises. Pour le semestre clos le 31 aolt 2024, les sorties de trésorerie liées aux
activités de financement des activités poursuivies s’étaient élevées a 2,4 millions de dollars en raison principalement
d’ajouts d’immobilisations corporelles d’'un montant net de 2,9 millions de dollars, en partie contrebalancés par une
réduction de 0,7 million de dollars des placements a court terme.

Activités de financement

Au cours du deuxiéme trimestre de I'exercice 2026, les sorties de trésorerie liées aux activités de financement des
activités poursuivies se sont chiffrées a 7,7 millions de dollars en raison du versement de dividendes de 6,8 millions de
dollars et d’'une réduction de la dette a long terme d’'un montant net de 0,6 million de dollars. Au deuxiéme trimestre de
I'exercice 2025, les sorties de trésorerie liées aux activités de financement des activités poursuivies se sont chiffrées a
2,6 millions de dollars en raison essentiellement d'une réduction de 3,0 millions de dollars de la facilit¢ de crédit
renouvelable.

Au cours de la premiere moitié de I'exercice 2026, les sorties de trésorerie liées aux activités de financement des activités
poursuivies se sont élevées a 7,9 millions de dollars en raison du versement de dividendes de 6,8 millions de dollars et
du remboursement d’obligations locatives a long terme d’'un montant de 0,8 million de dollars. Dans la premiére moitié de
'exercice 2025, les sorties de trésorerie liées aux activités de financement des activités poursuivies avaient totalisé
6,6 millions de dollars en raison principalement d’'un remboursement de la dette a long terme d’'un montant net de
3,2 millions de dollars et d’'une réduction de 3,0 millions de dollars de la facilité de crédit renouvelable.
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TAUX DE CHANGE

Le tableau qui suit présente certains taux de change moyens et de cléture applicables aux trimestres et semestres de
Velan clos les 31 aolt 2025 et 2024. Des taux de change moyens sont utilisés pour convertir en dollars américains le
chiffre d’affaires et les dépenses libellées en monnaies étrangéres des périodes visées, tandis que des taux de cléture
sont utilisés pour convertir en dollars américains les actifs et les passifs libellés en monnaies étrangeres a la date de
cléture des périodes.

_ Trimestres clos les Semestres clos les

31 aoqt 2025 31a00t2024 31 aodt 2025 31 aodt 2024
Moyen 0,7289 0.7305 0,7199 0,7321

US/$ CA
$usi Cléture 0,7277 07412 0,7277 0,7412
Moyen 1,1610 1,0875 1,1360 1,0840
$ US/euro Cl6ture 1,1658 1,1087 1,1658 1,1087

INSTRUMENTS FINANCIERS ET GESTION DES RISQUES FINANCIERS

Du fait de ses activités, la Société est exposée a divers risques financiers, a savoir le risque de marché (y compris le
risque de change et le risque de taux d’intérét lié aux flux de trésorerie et a la juste valeur), le risque de crédit et le risque
de liquidité. Le programme global de gestion des risques financiers de la Société vise a atténuer les risques imprévisibles
du marché des capitaux et leurs effets potentiellement négatifs sur la performance financiere de la Société.

La gestion des risques financiers est généralement assurée par la division des finances de la Société, conformément aux
politiques approuvées par le conseil d’administration. La responsabilité de cette division consiste a définir, a évaluer et a
couvrir les risques financiers de concert avec les équipes des finances des filiales de la Société. La Société utilise des
instruments financiers dérivés pour couvrir son exposition a certains risques. L'utilisation des instruments financiers
dérivés est régie par une politique aux termes de laquelle aucune opération sur dérivé ne doit étre conclue en vue d’établir
une position de spéculation ou de levier (le corollaire étant que toutes les opérations sur dérivés doivent avoir pour seul
objet la gestion des risques).

Risque du marché
Risque de change

Le risque de change lié aux instruments financiers s’entend du risque que la juste valeur des flux de trésorerie futurs d’'un
instrument financier varie en raison des fluctuations des taux de change. La Société exerce ses activités a I'échelle
mondiale et court un risque de change découlant de son exposition a diverses monnaies. Le risque de change est lié aux
opérations commerciales futures et aux actifs et passifs comptabilisés qui sont libellés dans d’autres monnaies que la
monnaie fonctionnelle de la Société. Les opérations de la Société utilisent différentes monnaies fonctionnelles et, par
conséquent, chacune d’elles est exposée au risque de change lié a sa monnaie fonctionnelle.

Lorsqu’elle le peut, la Société rapproche les encaissements et les décaissements effectués dans une méme monnaie. Le
montant net de I'exposition résiduelle attendue aux devises fait I'objet d’'une couverture. Pour couvrir cette exposition, la
Société utilise des instruments dérivés de change, soit principalement des contrats de change a terme. Ces dérivés n’ont
pas été désignés comme des couvertures a des fins comptables.
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Au 31 aolt 2025 et au 28 février 2025, les montants en cours aux termes des contrats dérivés s’établissaient
comme suit :

Fourchette Profit (perte) Notionnel
de taux de change (en milliers de $ US) (en milliers)
31 aolt 28 février 31 aolt 28 février 28 février
2025 2025 2025 2025 2025 2025
Contrats de change a terme
Vente de dollars américains contre des B B B B
dollars canadiens — de 0 a 15 mois : B
Achat de dollars américains contre des B B B B
dollars canadiens — de 0 a 15 mois : B
Vente d’euros contre des dollars B B B B
américains — de 0 a 12 mois : B
Achat d’euros contre des dollars 1134117 1,0441.10 599 (405) 9000 $ US 15 005 $ US

ameéricains — de 0 a 12 mois

Les contrats de change a terme sont des contrats aux termes desquels la Société a I'obligation de vendre ou d’acheter
des monnaies étrangéres au prix d’exercice. La juste valeur des instruments de change est inscrite a I'état consolidé du
résultat net et reflete les montants estimés que la Société aurait versés ou regus pour régler ces contrats a la date de
cléture. Les profits latents sont comptabilisés a titre d’actifs dérivés et les pertes latentes, a titre de passifs dérivés, dans
I'état consolidé de la situation financiéere.

Risques de flux de trésorerie et de juste valeur liés aux taux d’intérét

La Société est exposée au risque de taux d’intérét en raison principalement de ses facilités de crédit, de sa dette a long
terme et de sa trésorerie et de ses équivalents de trésorerie. Les éléments a taux variables exposent la Société au risque
de flux de trésorerie lié aux taux d’intérét, et les éléments a taux fixes exposent la Société au risque de la juste valeur liée
aux taux d’intérét. La plus grande partie de la dette a long terme et des facilités de crédit de la Société porte intérét a des
taux variables, et sa trésorerie et ses équivalents de trésorerie rapportent des intéréts a des taux variables. Une variation
hypothétique de 0,5 % des taux d’intérét n’aurait pas une incidence significative sur le résultat net ou sur les flux de
trésorerie de la Société.

Risque de crédit

Le risque de crédit s’entend du risque qu’une perte inattendue survienne si un client ou une contrepartie a un instrument
financier manque a ses obligations contractuelles. Ce risque est lié principalement aux créances d’exploitation de la
Sociéte.

Le risque de crédit de la Société lié a ses créances d’exploitation est concentré. Au 31 aolt 2025, trois clients (quatre au
28 février 2025) représentaient plus de 5 % chacun des créances d’exploitation, dont un en représentait 22,7 % (15,8 %
au 28 février 2025), alors que les 10 principaux clients de la Société représentaient 59,0 % (52,8 % au 28 février 2025)
des créances d’exploitation. De plus, un client représentait 13,7 % du chiffre d’affaires de la Société (13,6 % au 28 février
2025).

Pour réduire son risque de crédit, la Société évalue sur une base continue la solvabilité de ses clients et applique des
procédures d’évaluation particulieres a tous ses nouveaux clients. L’évaluation comprend I'analyse par échéance des
créances d’exploitation, ainsi que l'analyse des profils historiques de paiement, de la solvabilité des clients et des
tendances économiques du moment. Chaque client se voit attribuer une limite de crédit particuliére qui est révisée
périodiquement. Pour certaines créances d’exploitation, la Société peut obtenir des siretés sous forme d’une assurance-
crédit versant des prestations si la contrepartie manque aux modalités de I'entente.

La Société applique la méthode simplifiée selon I'lFRS 9, qui consiste a évaluer les pertes de crédit attendues au moyen
d’une correction de valeur pour pertes de crédit attendues pour la durée de vie. Les taux des pertes de crédit attendues
sont estimés a la lumiére des pertes de crédit subies par la Société au cours de I'exercice précédant la cléture de la
période. Les taux de pertes passées sont alors ajustés en fonction de I'information actuelle et de I'information prospective
sur les facteurs macroéconomiques ayant des répercussions sur les clients de la Société.

En raison de ses instruments financiers dérivés, de sa trésorerie et de ses équivalents de trésorerie ainsi que de ses
placements a court terme, la Société est également exposée a un risque de crédit qu’elle gére en faisant affaire avec des
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institutions financiéres trés bien notées. Le risque de crédit principal de la Société est limité a la valeur comptable des
créances d’exploitation et des profits sur les actifs dérivés. Le tableau qui suit présente des renseignements sommaires
sur le classement par échéance des créances d’exploitation :

31 aoit 2025 28 février 2025

(en milliers) $ $
Courant 40 971 34 636
En souffrance depuis 0 a 30 jours 6 447 10 866
En souffrance depuis 31 a 90 jours 7 530 5313
En souffrance depuis plus de 90 jours 8 652 3285
63 599 54 100

Moins : Correction pour perte de valeur (391) (381)
63 208 53 719

Autres créances 5001 8 893
Total des créances d’exploitation 68 209 62 612

Le tableau qui suit présente des renseignements sommaires sur la variation de la correction de valeur pour créances
d’exploitation irrécouvrables :

Semestres clos les

31 aoit 2025 31 aolt 2024
(en milliers) $ $
Solde a I'ouverture de I'exercice 381 224
Charge pour correction de valeur pour pertes - -
Recouvrements de créances d’exploitation - -
Radiations de créances d’exploitation - -
Change 10 1
Solde a la fin de la période 391 381

Risque de liquidité — veuillez consulter 'analyse présentée a la rubrique intitulée « Liquidités et ressources en
capital ».

RISQUES SUSCEPTIBLES D’AVOIR UNE INCIDENCE SUR LES ACTIVITES DE
LA SOCIETE

Dans son rapport de gestion pour I'exercice clos le 28 février 2025, la Société énumere les différents risques susceptibles
d’avoir une incidence sur ses activités. La Société n’a aucun changement a déclarer au 31 aolt 2025, a I'exception du
risque de litiges liés a 'amiante qui ne constitue plus un facteur a la suite de la finalisation de I'Opération de cession des
obligations liées a I'amiante le 3 avril 2025.

CONTROLES ET PROCEDURES INTERNES

Conformément au Réglement 52-109 sur I'attestation de l'information présentée dans les documents annuels et
intermédiaires des émetteurs, des contrbles et procédures de communication de I'information ont été congus pour fournir
une assurance raisonnable que I'information présentée dans les rapports intermédiaires et annuels de la Société a ses
actionnaires est rassemblée puis communiquée a la direction en temps opportun, notamment au chef de la direction et
au chef de la direction financiére selon ce qui convient pour prendre des décisions concernant la communication de
l'information. Le contrdle interne a I'égard de I'information financiére a également été congu de maniére a fournir une
assurance raisonnable que l'information financiére est fiable et que les états financiers sont dressés conformément aux
IFRS.
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Au cours du trimestre clos le 31 ao(t 2025, la Société n’a apporté a la conception du contrdle interne a I'égard de
l'information financiére aucun changement qui a ou qui pourrait vraisemblablement avoir une incidence significative sur
le contréle interne a I'égard de l'information financiére de la Société.

PRINCIPALES ESTIMATIONS COMPTABLES ET JUGEMENTS

Les états financiers de la Société sont dressés conformément aux IFRS telles qu’elles ont été publiées par I'lASB. Les
principales méthodes comptables de la Société qui sont décrites aux notes 2 et 3 des états financiers consolidés audités
de la Société sont essentielles pour comprendre la situation financiére, les résultats d’exploitation et les flux de trésorerie
de la Société. Certaines de ces méthodes comptables exigent le recours a des estimations comptables critiques qui
reposent sur des jugements complexes et subjectifs ainsi que sur des hypothéses, dont certaines portent sur des
questions qui sont, par leur nature méme, incertaines et susceptibles de changer. Les hypothéses et estimations utilisées
sont fondées sur des parameétres qui sont dérivés de I'état des connaissances au moment de la préparation des états
financiers et qui sont considérés comme raisonnables dans les circonstances. Plus particulierement, la performance
future de la Société a été estimée a la lumiére des circonstances qui sont actuellement en vigueur et d’hypothéses quant
a l'orientation future attendue de la conjoncture mondiale et du secteur d’activité. Si ces facteurs ne connaissent pas
l'issue prévue et échappent au controle de la Société, les résultats réels pourraient différer des résultats attendus (voir la
rubrique intitulée « Information prospective » plus haut). Ces estimations, ainsi que les hypothéses qui les sous-tendent,
sont revues continuellement. Les modifications apportées aux estimations comptables sont comptabilisées dans la
période au cours de laquelle I'estimation est modifiée. Aucun changement significatif n’a été apporté aux principales
estimations comptables au cours des deux derniers exercices.

Il N’y a eu aucun changement important par rapport aux principales estimations comptables indiquées dans le rapport de
gestion pour I'exercice clos le 28 février 2025.

Normes et modifications comptables publiées, mais non encore adoptées

En mai 2024, I'|ASB a publié des modifications apportées a I'lFRS 7, Instruments financiers : Informations a fournir et a
IFRS 9, Instruments financiers, a la suite d’un suivi aprés mise en ceuvre des dispositions de I'lFRS 9 et des dispositions
connexes de I'IFRS 7.

L’'IASB a modifié IFRS 9 pour préciser la date de comptabilisation et de décomptabilisation de certains actifs et passifs
financiers, avec une nouvelle exception pour certains passifs financiers réglés par transfert électronique de trésorerie, et
pour clarifier et fournir des orientations supplémentaires afin de déterminer si les flux de trésorerie liés a un actif financier
correspondent uniquement a des remboursements de principal et a des versements d’intéréts sur le principal restant da.

L’IASB a apporté des modifications a I'lFRS 7 pour ajouter de nouvelles informations a fournir pour certains instruments
assortis de modalités contractuelles pouvant modifier les flux de trésorerie, et pour améliorer la présentation de
l'information relative aux instruments de capitaux propres désignés a la juste valeur par le biais des autres éléments du
résultat étendu.

La Société évalue actuellement I'impact de I'adoption de ces modifications a IFRS 7 et IFRS 9, qui seront en vigueur pour
les exercices ouverts a compter du 1er janvier 2026.

En avril 2024, I'IASB a publié I'lFRS 18, Présentation et informations a fournir dans les états financiers, qui remplacera
l'actuelle IAS 1, Présentation des états financiers.

IFRS 18 introduit trois ensembles de nouvelles exigences qui visent a améliorer la présentation des informations dans
les états financiers. Elle introduit trois nouvelles catégories de produits et de charges (exploitation, investissement et
financement) afin d’améliorer la comparabilité des états du résultat net entre les sociétés. En outre, IFRS 18 vise a
améliorer la transparence des indicateurs de performance définis par la direction. Enfin, IFRS 18 fournit des indications
plus explicites sur la présentation de I'information dans les états financiers. La Société évalue actuellement I'impact de
'adoption d'IFRS 18 qui s’appliquera aux exercices ouverts a compter du 1¢" janvier 2027.
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MESURES HORS IFRS ET MESURES FINANCIERES SUPPLEMENTAIRES

Dans le présent rapport de gestion, la Société présente des mesures de la performance et de la situation financiére qui
ne sont pas définies par les IFRS (les « mesures hors IFRS ») et qui sont, par conséquent, peu susceptibles d’étre
comparables a des mesures similaires présentées par d’autres sociétés. Ces mesures, que la direction utilise pour évaluer
les résultats d’exploitation et la situation financiére de la Société, sont rapprochées des mesures de la performance
définies par les IFRS. La Société présente aussi des mesures supplémentaires qui sont définies a la fin du présent
rapport. Des rapprochements et des définitions sont présentés ci-aprées.

Résultat net (perte nette) ajusté(e), Résultat net (perte nette) ajusté(e) par action, Bénéfice avant
intéréts, impots et amortissement (« BAIIA ») et BAIIA ajusté

Trimestres clos les Semestres clos les
(en milliers, sauf les montants par action; les montants 31 ao0t 2025 31 aoat2024 31 aolt2025 31 aoit 2024
étant arrondis, il se peut que des sommes ne $ $ $ $

correspondent pas aux totaux indiqués)

Rapprochement du résultat net (perte nette) des activités
poursuivies avec le résultat net (perte nette) ajusté(e) des
activités poursuivies et le résultat net (perte nette)
ajusté(e) des activités poursuivies par action

Résultat net (perte nette) des activités poursuivies (1660) (1168) 16 166 (3 355)

Ajustements au titre des éléments suivants :

Colits liés a 'amiante - 2 341 (754) 4681

Colits liés aux transactions 507 1582 6 635 1582

Autres frais de restructuration - - - 89

Recouvrement d’'impdt ponctuel sur la transaction réalisée B B (23 110) )

en France

Résultat net (perte nette) ajusté(e) des activités

poursuivies (1153) 2754 (1063) 2997
par action — de base et dilué(e) (0,05) 0,13 (0,05) 0,14

Rapprochement du résultat net (perte nette) des activités

poursuivies avec le BAIIA ajusté des activités poursuivies

Résultat net (perte nette) des activités poursuivies (1 660) (1168) 16 166 (3 3595)

Ajustements au titre des éléments suivants :

Amortissement des immobilisations 1723 2196 3352 3 545

Amortissement des immobilisations incorporelles et colts

de financement 541 364 1060 987

Charges financieres — montant net 244 331 634 525

Charge (recouvrement) d’imp6t sur le résultat 1820 531 (20 138) 937

BAIIA 2668 2254 1074 2638

Ajustements au titre des éléments suivants :

Colits liés a 'amiante - 2 341 (754) 4681

Colits liés aux transactions 690 2152 6818 2152

Autres frais de restructuration - - - 121

BAIIA ajusté 3 358 6 746 7138 9 592

Les termes « résultat net ajusté » et « perte nette ajustée » s’entendent du résultat net ou de la perte nette attribuable aux
actions a droit de vote subalterne et aux actions a droit de vote multiple majoré(e) d’ajustements, déduction faite de I'impot
sur le résultat, pour les co(ts liés a la transaction proposée, les frais de restructuration et la provision au titre de I'amiante.
Le résultat net ajusté (la perte nette ajustée) par action s’obtient en divisant le résultat net ajusté (la perte nette ajustée)
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par le nombre total d’actions a droit de vote subalterne et d’actions a droit de vote multiple. Les énoncés prospectifs
contenus dans le présent rapport de gestion sont formulés expressément sous réserve de cette mise en garde.

Le terme « BAIIA» s’entend du résultat net ajusté majoré de I'amortissement des immobilisations corporelles, de
'amortissement des immobilisations incorporelles, du montant net des charges financiéres et de la provision pour charge
d’'impdt sur le résultat. Le terme « BAIIA ajusté » s’entend du BAIIA majoré d’ajustements pour les colts liés a I'opération
proposée, les frais de restructuration et la provision au titre de I'amiante. Les énoncés prospectifs contenus dans le
présent rapport de gestion sont formulés expressément sous réserve de cette mise en garde.

Définitions des mesures financiéres supplémentaires

Les termes « nouvelles commandes nettes » et « nouvelles commandes » s’entendent des commandes fermes, déduction
faite des annulations, comptabilisées par la Société au cours d’une période déterminée. Les fluctuations des taux de
change ont une incidence sur le montant des nouvelles commandes au cours d’'une période donnée. La mesure fournit
une indication de la performance des activités de vente de la Société pour une période déterminée et donne une idée du
chiffre d’affaires futur et des flux de trésorerie que généreront ces commandes.

Le terme « carnet de commandes » s’entend du cumul de toutes les nouvelles commandes prises en charge par la Société
et restant a livrer. Les fluctuations des taux de change ont une incidence sur le montant du carnet de commandes de la
Société au cours d’une période donnée. La mesure fournit une indication des défis opérationnels auxquels la Société
devra faire face et donne une idée du chiffre d’affaires futur et des flux de trésorerie que généreront ces commandes.

Le « ratio commandes/chiffre d’affaires » s’obtient en divisant les nouvelles commandes par le chiffre d’affaires. La mesure
fournit une indication de la performance et des perspectives de la Société pour une période déterminée.

Les énoncés prospectifs contenus dans le présent rapport de gestion sont formulés expressément sous réserve de cette
mise en garde.
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